Ienova*®

BX+

EN PLENO CRECIMIENTO

Estamos iniciando cobertura de lenova con un Precio Objetivo 2017 de P$89 por
accion. Lo anterior arroja un potencial de 17%. La emisora forma parte de
nuestro grupo de ldeas Favoritas.

ATRACTIVA HISTORIA DE CRECIMIENTO
Vemos a lenova como un atractivo vehiculo de crecimiento (Ebitda ajustado CAGR 18%

para el periodo 2016-2019) en un sector en plena transformacion y expansion. Ello
considerando la integracion completa de las operaciones de proyectos tales como el
proyecto submarino Texas-Tuxpan. En el corto plazo, el cierre de la adquisicién de
Gasoductos de Chihuahua (JV con Pemex) debera impulsar el crecimiento para 2017
(+63%a/a).

CON FLUJOS PREDECIBLES A LARGO PLAZO

La compafiia ha conformado un sélido portafolio de activos diversificados
(almacenamiento, transporte, generacion, etc.) con flujos estables en ddlares
respaldados por contratos a largo plazo no relacionados con las variaciones en los
precios de los commodities.

OPORTUNIDADES DE EXPANSION A LA VISTA

Consideramos que el mercado ha subestimado la capacidad de la compafiia para
capturar nuevas oportunidades de crecimiento. En nuestra opinién, existen diversos
canales que impulsaran unas oportunidades adicionales. No obstante, los inversionistas
deberan tener en cuenta los altos requerimientos de capital de la industria. Por lo
anterior, consideramos que lenova continuara con su plan para levantar capital a través
de una oferta global (efecto de dilucién ~30% sobre la base de acciones actuales).

VALUACION ATRACTIVA

Nuestro precio objetivo esta basado en un ejercicio de valuacion utilizando la
metodologia de flujos descontados. En nuestra opinion, los niveles sugieren un atractivo
punto de entrada, teniendo en cuenta la exitosa ejecucién de los proyectos que se
reflejara en los crecimientos mencionados. Los principales riesgos para nuestros
estimados y precio objetivo son: 1) disminucioén de inversiones de CFE, 2) retraso en la
ejecucion de proyectos, 3) intensa competencia para consolidar nuevos proyectos.

“Lo dificil no es ser grande
sino saber crecer”
Anénimo

FAVORITA

Precio Objetivo ’17 P$ 89.0

RESUMEN

Empresa  pond.

Marco Medina

Crecimiento Positivo v mmedinaz@vepormas.com
Rentabilidad Positivo v 56251500 ext.1453
Sector Positivo 4

Estruct. Fin. Neutral Septiembre 28, 2016
Dividendos Positivo v

Administracion Positivo v lenova* vs. IPyC U12M

Valuacién Positivo v IPyC - 13%
Bursatilidad Positivo v

lenova*
- 8%
RENDIMIENTO ESPERADO

Emisora - 3%

IPyC

Precio Actual 76.3 d r

P. O. 2015 89.0 -2%
Var % (Nominal) 17%

Diferencia L T%

iep-15 dic-15 mar-16 jun-16 sep-16

INDICADORES DE MERCADO

U12M: Min-Max P$66.9-P$81.8 ﬁ CATEGORIA:
Market Cap (US$ mn) 4,700 NOTA DE EMPRESA
Free Float 18.9%

) TIEMPO ESTIMADO
ESTIMADOS / VALUACION / SOLIDEZ DE LECTURA (min)

2015 2016e 2017e
OBJETIVO DEL REPORTE
Ingresos 662 657 1,062 __ )

) ) ) Identificar empresas atractivas
Ul Lo — para su inversién en Bolsa
Ebitda 281 280 663
Var % 0% 137%

Ebitda 392 438 707

Ailistadn

Var% 12% 61%



EMPRESA EXTRAORDINARIA
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Quiero ser Duefio “No compro o vendo en el mercado, invierto en negocios”

La clave en el proceso de Seleccion de Emisoras para invertir en Bolsa se resume en: 1) Encontrar empresas extraordinarias cuyas caracteristicas
generen empatia e interés suficiente para desear ser duefio; 2) Identificar un valor atractivo. Para “descubrir”’ estas emisoras en Bolsa, utilizamos
ocho criterios de manera consistente: Seis (6) enfocados al caracter de empresa extraordinaria; y dos (2) orientados al valor (precio) atractivo. La
combinacién de todos determina su Precio Objetivo (PO).

FUENTES
.

Alza de Precios

Alza en Volumen

Reduccion de Costos

Mayor Penetracion de Mercado

Entrada a Nuevos Mercados

Cierre y/o revitalizacion de negocios c/Pérdida
Fusién o Adquisicion

SECTOR 2015
Crecimiento del PIB (México) 2.5%
Sector de Moda

2016e

2.3%
v

¢,Como Gana Dinero y Crece?

lenova es uno de los principales operadores de infraestructura de energia en México. La compafiia cuenta con
activos diversificados dentro de la cadena de valor del sector energético. Su principal fuente de ingresos lo
representan principalmente los contratos a largo plazo con entidades publicas y privadas con alta calidad crediticia
(CFE, Gazprom, etc.). Los acuerdos garantizan a la compafiia la obtencion de flujos denominados en doélares.
lenova mantiene operaciones en dos divisiones:

Gas. Este segmento engloba actividades tales como el transporte por medio de gasoductos y almacenamiento de
gas natural y Gas LP, la compresién de gas natural y el transporte de etano por ducto, el almacenamiento de GNL y
la distribucion de gas natural.

Energia. Incluye la generacién de electricidad en una planta de ciclo combinado (TDM) alimentada con gas natural,.
Actualmente, la compaifiia se encuentra en el proceso de desinversion en TDM ya que busca enfocarse en proyectos
estables a largo plazo. De igual forma, lenova recientemente anuncié la adquisicién de un parque edlico en Nuevo
Leo6n con una inversion de P$852millones. El proyecto tiene una capacidad de 252 MW compuestos por 84
generadores.

Negocios conjuntos. Adicionalmente, la compafiia posee participaciones en negocios conjuntos en proyectos como
Los Ramones Norte (25%) y en el parque edlico Energia Sierra Juarez (50%).

Sector en plena expansion

El entorno de mayor apertura tras las reformas al sector asi como los requerimientos de energia de largo plazo del
pais proveera de oportunidades de crecimiento a compafiias como lenova. En el corto plazo, prevemos que la
compafiia continuara participando en proyectos relacionados con gasoductos, transmision, subastas energéticas.
Este tipo de proyectos se alinea con la estrategia de la compafiia de mantener contratos a largo plazo.



ESCUDOS

Reconocimiento de Marca

Patente o Formula Secreta

Liderazgo permite Control de Precio

Leyes o Regulaciones

Estructuras o Herramientas / Control Mercado
Empatia

Monto de Inversion

DIVIDENDOS
Dividend Yield
Fondo de Recompra de Acciones

ADMINISTRACION

Integridad y Transparencia

Cumple Compromisos

Utilidad con Principios (Social Responsable)
En Indice de Sustentabilidad

Capital Emocional (Ambiente Laboral)
“Stock Options”

Actual
3%

SN N N NN

Ve por Mas

¢Por qué Seguira Creciendo?

Vemos a lenova como un atractivo vehiculo de crecimiento (Ebitda ajustado CAGR 18% para el periodo 2016-
2019) en un sector en plena transformacion y expansién. Nuestros estimados reflejan la integracion completa
de las operaciones de proyectos recién adjudicados tales como el proyecto submarino Texas-Tuxpan y el
Ramal El Empalme. En el corto plazo, el cierre de la adquisicion de Gasoductos de Chihuahua (JV con
Pemex) debera impulsar el crecimiento para 2017 (+63%a/a).

¢Reinvierte o Reparte Utilidades?

lenova ha pagado un dividendo anual de forma constante. La junta directiva de la compafiia aprobé el pago de un
dividendo por US$0.12 por accion para el ejercicio 2015. El pago representd una reduccién de 13%. Ello obedece a
los requerimientos de capital de la compafiia. Lo anterior considerando la adquisicion de proyectos tales como
Gasoductos de Chihuahua y Ventika.

Accionista de control con amplia experiencia en el sector.

Sempra Energy (con base en San Diego, California) es uno de los principales proveedores de servicios relacionados
con infraestructura de energia con operaciones en EU y Latinoamérica. En 2015, la compafiia obtuvo ingresos por
cerca de US$10 billones. La relacion de lenova con su principal accionista representa un soporte esencial en areas
estratégicas que podran beneficiar a la compafiia sobre todo en lo operativo y financiero. De igual forma,
consideramos que la compafiia cuenta con un Consejo de Administracion de primer nivel.

Actualmente, Sempra posee cerca del 81% de los titulos en circulacion de lenova (sin considerar la potencial
colocacién subsecuente):

lenova. Estructura accionaria
N° de acciones % acciones totales
Semco Holdco 935.9 81%
Free Float 218.1 19%
1,154.0 100%
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VALUACION

Valuacién dificil de ignorar. Compra PO 2017 $89.0 Nuestro precio objetivo esta basado en un ejercicio
de valuacion utilizando la metodologia de flujos descontados a una ventana de 5 afios, tiempo que
consideramos es adecuado para reflejar el proceso de maduracion de los activos que conforman el
portafolio de Ienova. Utilizamos una tasa de descuento (WACC) de 6.9%.

Tabla 1

PO 2017 2017e 2018e 2019e 2020e 2021e Residual
Flujos Libres de

Efectivo para la Firma >1 349 31 352 354 6230
Factor de descuento 0.9 0.9 0.8 0.8 0.7 0.7
Flujos descontados 48 305 287 270 254 4,516
Flujos descontados 1,165

VP de Valor Terminal 4,516

NPV of Cash Flow 5,680

Deuda Neta 717

Participacién en JVs 735

Valor del Capital 5,698

*Cifras en USD mm

Numero de Accs. mm 1,154

Precio Objetivo (US$) 4.94

TC 18.0

Precio Objetivo 89.0

Precio Actual 734

Upside/Downside 21.0%

Tasa libre de riesgo Rf 3.7%
Prima por Riesgo de Mercado MRP 5.5%
Beta de Ienova 0.8
Costo de Capital Ke 8.1%
Cost de la deuda Kd 5.5%
Deuda/Deuda + Capital 31%
Capital /Deuda + Capital 69%

WACC= 6.9%
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Tabla 2
Compariias comparables
Compaiiia Mg;tet EV/EBITDA P/E Crec. Ebitda ROA ROE DN/EBITDA
USD mm 2016e 2017E 2016e 2017E 2016e 2017E 2016e
Duke 55,652 104 10.0 17.5 16.9 5% 3% 8% 4.6
Enaie 40,468 6.1 6.2 14.4 14.0 2% 2% 5% 21
Kinder Morgan 48,843 12.6 123 34.0 28.5 3% 2% 4% 5.6
Transcanada 37,608 154 13.6 27.1 224 9% 3% 12% 6.7
PG&E 31,712 8.5 7.7 17.0 17.0 6% 3% 11% 3.0
Sempra Eneray 26,248 124 10.8 22.0 203 NA 3% 10% 45
Spectra 28,819 16.5 14.5 34.2 274 9% 2% 11% 5.1
Endesa 22,208 71 73 15.8 16.9 0% 4% 14% 11
Enagas 7313 123 12.4 15.7 15.4 NA 5% 18% 438
Enbridae 40,199 14.6 13.7 24.0 22,5 27% 3% 17% 5.6
Boardwak 4,210 9.6 9.0 14.6 132 6% 3% 7% 43
TC Pipelines 3,484 13.9 129 154 153 8% 7% 18% 49
Mediana 12.3 11.5 17.3 16.9 6.0% 2.8% 11.2% 4.7
Ienova 4,717 12.7 8.4 29.1 20.1 18% 4.6% 7.4% 238
Premio/Descuento 3.0% -26.8% 68.5% 18.4% 12% 1.8% -3.8% -40.2%
GRAFICA 1 GRAFICA 2
MULTIPLO EV/EBITDA COMPARABLES Crecimiento EBITDA (2016-2019 CAGR)

o 20.0% - 18.4%
14.0 4 18.0% -
12.0 Mediana: 11.5x 16.0% -
10.0 - 8.4 X 14.0% A
8.0 4 12.0% -

10.0% -
6.0 1 8.0% -
4.0 6.0% A
2.0 - 4.0% A
0.0 - 2.0%

0.0% -
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Historia de crecimiento a largo plazo

Vemos a Ienova como un atractivo vehiculo de crecimiento (Ebitda ajustado CAGR 18% para el periodo 2016- 2019) en
un sector en plena transformacion y expansion. Nuestros estimados reflejan la integracion completa de las operaciones
de proyectos recién adjudicados tales como el proyecto submarino Texas-Tuxpan y el Ramal El Empalme. En el corto
plazo, el cierre de la adquisicion de Gasoductos de Chihuahua (JV con Pemex) debera impulsar el crecimiento para 2017
(+63%a/a).

En adicidn, existen diversos canales que podran apuntalar el crecimiento de la compafiia en adelante, A continuacion
mencionamos algunos de los elementos a considerar:

Ultimos gasoductos por licitar. Cabe destacar que la Secretaria de Energia ha impulsado el desarrollo de infraestructura por
alrededor de 10 mil kilbmetros de gasoductos con una inversién cercana a los 16 mil millones de dolares. Algunos de estos
proyectos se licitaron en meses recientes como fue el caso del gasoducto Texas-Tuxpan adjudicado a IMG, consorcio entre
Ienova y Transcanada cuya inversion estimada es de 2,100 millones de ddlares. De acuerdo al plan quinquenal, los proyectos
restantes que podrian licitarse representan una inversion conjunta cercana a los 4,300 millones de ddlares. Destaca el gasoducto
Los Ramones-Cempoala con una inversion de 1,980 millones de ddlares.

GRAFICA 3 GRAFICA 4
lenova. Ebitda Ajustado 2016-2019 Gasoductos por licitar en México
1,000 - Proyedio Inversion

900 CAGR 2015-2019e: 19% uSD mm
1 Baja Sur 600
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700 - 4 Ramones -Cempoala 1,980
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Total 4371
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Uso industrial. Una vez que la red “primaria” de gasoductos se consolide, consideramos que la dinamica del mercado en
México dara paso a un modelo de negocios con ciertas similitudes al de mercados desarrollados como EUA. En ese sentido, los
jugadores industriales jugaran un papel relevante dado sus requerimientos por gas natural en substitucion de otros combustibles
de mayor precio. De acuerdo con las expectativas de la SENER, el crecimiento de la demanda de este grupo podria mantener un
ritmo promedio anual de 8% en los proximos diez afios. Cabe destacar que industrias como la cementera y vidriera conforman
algunas de las que mayor demanda requieren. Esto también podria tener implicaciones para la forma de los contratos entre
clientes y proveedores, es decir, menores plazos (contratos de 5-10 afios).

Adquisiciones de activos de terceros. La conformacion de la red primaria también abrira ventanas de oportunidad para la
adquisicion de activos adicionales. El primer ejemplo lo representa la potencial venta de un interés minoritario en los activos de
gas natural en México de TransCanada. Dicha compaiiia busca recaudar fondos para financiar la adquisicion de Columbia
Pipeline Group por US$13 mil millones. El 22 de junio se realizd una asamblea extraordinaria de accionistas de Columbia y el
cierre de la operacion se concret6 en julio pasado.

Gréfica 5 Tabla 3
Consolidacién del negocio de tranporte de gas en México Activos de TransCanada en México
Ducto primario Longitud Inversién U$ Inicio de
Proyecto .
) (Km) mm operaciones
/ \ En operacién
CEE Guadalajara 315 435 2011
Tamazunchale 130 265 2006
Extension
< 2 > Tamazunchale 365 600 2014
l Ducto secundarios l
En desarrollo
Cliente industrial 1 Cliente industrial 2 Mazatlan 413 400 2016
Topolobampo 530 1,000 2016

Tuxpan-Tula 250 500 2017
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Energia toma el escenario principal

México se encuentra en una etapa de transicién en donde la Comisién Federal de Electricidad (CFE) continuara sustituyendo el
combustéleo y demandado insumos mas limpios y de menor costo tales como el gas natural para generar electricidad. Se espera
que entre el 60 y 65% de la capacidad de electricidad a generar provendra de dicho insumo hacia 2020. A la par de los
requerimientos de infraestructura de gas natural, CFE busca expandir la infraestructura de transmisién eléctrica del pais:

Transmision de energia. Bajo el marco actual, las empresas privadas pueden participar en la construccién y operacion de
plantas generadoras de energia mediante contratos de largo plazo. Existen al menos diez proyectos en el pipeline. En el corto
plazo se esperan los concursos de HDVC Sureste-Centro (252016) y la interconexion Baja —Red Nacional (2017).

Incrementando huella en energia eélica. El reciente anuncio de la compafia respecto a la adquisicidon de un parque edlico por
$852 millones de ddlares en la region norte del pais aumentara su posicionamiento en uno de los segmentos de mayor
crecimiento en cuanto a generacion de energia. Las condiciones de la adquisicion son atractivas ya que se trata de un parque
que recientemente inicio operaciones con contratos take or pay a largo plazo denominados en ddlares con clientes de alta
calidad crediticia. De acuerdo a la Asociacion Mexicana de Energia Edlica la capacidad instalada podria llegar a 15,000 Mega
Watts hacia 2022 vs. 3,000 actuales.

GRAFICA 6 GRAFICA 7
Proyectos del plan quinquenal 2015-2019 Proyectos eolicos en desarollo
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Sélido portafolio de activos
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Ienova es el Unico jugador puro de infraestructura de energia cotizando en la Bolsa Mexicana de Valores. Sus operacionesy

activos estan diversificados dentro de la cadena de valor del sector energético.

Segmento de Gas
En 2015, el negocio de Gas representd cerca del 80% de los ingresos totales y 95% del Ebitda Ajustado de la Compaiiia. lenova
posee y opera sistemas de recepcion, transporte, almacenamiento, compresion y entrega de gas natural y Gas LP.

Transporte.

La compaiiia posee y opera alrededor de 2,000 kilémetros de gasoductos en México (propios y con participacion).

Esta cifra se incrementara a 2,500 kildbmetros con la integracién de tres proyectos en desarrollo: la segunda fase del Gasoducto

Sonora, el Gasoducto Ojinaga- El Encino y el Gasoducto San Isidro -Samalayuca. La mayor parte de los contratos de la compafiia
son en base firme celebrados a largo plazo y denominados en délares. Los contratos incluyen un componente fijo (por reserva)
que es independiente del uso de la infraestructura y otro componente variable. Normalmente los cobros se ajustan anualmente

por inflacidn y variaciones en el tipo de cambio.

TABLA 4

Gasoductos. Descripcion de activos

Proyecto

En operacién

Gasoducto Rosarito

Gasoducto TGN

Gasoducto Aguaprieta

Estacion Naco

Gasoducto Sonora I

Gasoducto San Fernando
Gasoducto Samalayuca

Estacién de compresion Gloria a Dios
Los Ramones I

Gasoducto de Gas LP TDF
Etanoducto

Los Ramones Norte

Terminal de Gas LP Guadalajara

En construccion

Gasoducto Sonora II

Gasoducto San Isidro - Samalayuca
Gasoducto Ojinaga - El Encino

Fuente: Con informacion de la compafiia

Participacion

100%
100%
100%
100%
100%
50%
50%
50%
50%
50%
50%
25%
50%

100%
100%
100%

Longitud

302
45
13
NA

505
114
37
NA
116
190
224

452
NA

330
23
220

Capacidad
(mmpc/d)

1,434
940
200

90
770
1,460
400
60
2,100
34,000 bld
156
1,420
80,000 bld

510
1,135
1,356

% Contratada
Largo Plazo

88%
100%
25%
100%
100%
100%
50%
100%
100%
100%
100%
100%
100%

100%
100%
100%

Inicio de
Operaciones

2002
2000
2002
2001
2014
2003
1997
2001
2014
2007
2015
2016
2013

2016
1S 2017
1S 2017

Clientes

Shell, Gazprom, Intergen
Ienova LNG, Shell
Kinder Morgan
Pemex
CFE
Pemex
Pemex, CFE
CFE
Pemex
Pemex
Pemex
Pemex
Pemex

CFE
CFE
CFE
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Almacenamiento. Ienova cuenta con una terminal de GNL en Ensenada, Baja California con una capacidad para almacenar
320mil m? y una capacidad maxima de envio de 1,300 mmpc/d. Energia Costa Azul tiene contratos a largo plazo con Shell y
Gazprom por el 50% de la capacidad hasta el afio 2028. El 50% restante esta contratado con Ienova LNG que compra gas a una
compaiiia afiliada (Sempra LNG) que a su vez vende el gas a CFE.

TABLA 5
Almacenamiento. Descripcién de activos
s Capacidad % Contratada Inicio de .
Proyecto Participacion el Largo Plazo e Clientes
Energia Costa Azul 100% 1,300 100% 2008 Gazprom, Shell, Sempra LNG

Fuente: Con informacion de la compafiia

Distribucion. A través de Ecogas, la compafia opera un sistema de distribucion de gas natural conformado por 3,658 kildmetros
de ductos y atiende alrededor de 113,000 clientes en 3 regiones del pais. Esta subsidiaria genera ingresos via cobros mensuales
por servicio y distribucién. Los cobros que realiza la compaiia son regulados por la CRE que revisa las tarifas de forma

quinquenal.
TABLA 6
Distribucién. Descripcion de activos
L. . Distribucion . Inicio de
Proyecto Participacion Longitud ) Clientes s
Mexicali 100% 537 20,664 15,003 2026
Chihuahua 100% 2,124 31,835 68,639 2027
La Laguna 100% 997 9,902 29,803 2029
Total 3,658 62,401 113,445

Fuente: Con informacion de la compafiia
Segmento de Electricidad

En 2015, el negocio de Gas representd cerca del 20% de los ingresos totales y 5% del Ebitda Ajustado de la Compadia. En el 4T15,
la compania anuncio la venta potencial de Termoeléctrica de Mexicali (TDM). Actualmente se encuentra en operacién la planta
edlica Energia Sierra Juarez con una capacidad de 155 MW en su etapa inicial. Este proyecto cuenta con un contrato por 20 afios
para surtir la electricidad generada a SDG&E. lenvoa mantiene una participacion del 50%
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TABLA 7
Energia. Descripcion de activos

Energia Sierra Juarez 50% 155 100%

Fuente: Con informacion de la compania

2016 SDG&E

GRAFICA 8
Activos de Ienova
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GRAFICA 9

El ABC del midstream y downstream en México

En esta seccion definimos algunos elementos relevantes para entender la cadena de valor del sector energético.

Los activos midstream son el link entre la oferta y la demanda. Es decir, representan el canal entre los productores de energia y los
usuarios finales. Esencialmente el papel que desempefan estos activos es el de procesar y transportar recursos naturales (punto A) a
clientes finales via productos terminados (punto B). En México, la apertura del sector energético ha dado paso para la renovacién y
expansion de la infraestructura necesaria para atender la demanda de gas natural del pais. A partir de 1995 se dio acceso a
jugadores privados para participar en actividades midstream, siendo Ienova una de las empresas pioneras. Entre las actividades que
se engloban en la cadena de gas natural se encuentran:

Compresion. Es un proceso mecanico en el cual el volumen de gas a una presion existente se comprime a una mayor presion.
Esto permite que el gas que ya no fluye de forma natural, lo haga.

Almacenamiento. Las compafias celebran contratos en base firme con clientes independientes. Cada cliente esta obligado a pagar
el importe total de la capacidad de almacenamiento, envio y produccion de nitrdgeno contratada por el mismo, independientemente
de que entregue o no entregue GNL a la terminal. Los clientes también pagan cargos por gas combustible con base en sus niveles de
uso real de la Terminal de GNL y la planta de nitrégeno.

GRAFICA 10
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El gas natural transportado puede tener destinarse para uso residencial, comercial, industrial, y generacion de energia. En México, el
principal consumidor de gas natural es el sector eléctrico con una participacién del 48% ya que la mayor parte del consumo se
destina a la generacién de energia.

Cabes destacar que este tipo de operaciones tienen un perfil de riesgo bajo. Los contratos de construccion y operacion estan
estructurados bajo la modalidad “take-or-pay” que permiten a las compafias asegurar ingresos de mayor plazo, reduciendo o
eliminando el riesgo relacionado con los volimenes. Ello debido a que los clientes se comprometen a pagar por la reserva de
capacidad del gasoducto por lo que las compaiiias reciben un pago independientemente de la cantidad de producto enviada. Este
tipo de activos se caracterizan por tener una generacién de flujos estables y carecen de exposicion directa a las fluctuaciones del
commodity al concentrarse en el servicio de transporte y almacenamiento.

GRAFICA 11 GRAFICA 12
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Dentro de los activos de la empresa destacan los gasoductos Tamazunchale y Guadalajara (en operacién), asi como, los
gasoductos Topolobampo, Mazatlan, y Tuxpan-Tula (en desarrollo). Consideramos que la reciente asociacion entre TransCanada
y lenova para la licitacion del megaproyecto Texas-Tuxpan fortalecera el vinculo entre las dos compafiias lo que facilitaria un
potencial acuerdo.
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Marco regulatorio del gas natural y electricidad

Un elemento clave para detonar la inversion en el sector es contar con un marco regulatorio completo y transparente. En México,
tanto el mercado de gas natural como el eléctrico se encuentran regulados y existe una participacion relevante del Estado. La
Secretaria de Energia (SENER) se encarga de definir y coordinar la politica energética del pais, asi como supervisar su
cumplimiento. En adicién la SENER fomenta y vigila el adecuado suministro de combustibles en el pais.

CUADRO 1
Marco regulatorio del Sector Energético
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GRAFICA 2
Apertura del Sector Energético en México
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A continuacion mencionamos algunos de los organismos mas relevantes en materia energética.

Comision Nacional de Hidrocarburos (CNH). Este organismo se encarga de regular y supervisar actividades tales como el
reconocimiento y exploracidn superficial, la exploracion y extraccion de hidrocarburos. De igual forma, brinda asesoria técnica a la

SENER, realiza y asigna licitaciones.
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Comision Reguladora de Energia (CRE). Otorga permisos de transporte, almacenamiento y distribucién de hidrocarburos. Ademas
establece los precios de venta de primera mano cuando las condiciones mercados no son Optimas. Sanciona a los particulares que
incumplan los términos y condiciones de los contratos otorgados.

Centro Nacional de Control de Energia (CENACE). Se encarga de la operacion y coordinacién del Sistema Eléctrico Nacional, el
mercado mayorista de energia eléctrica y garantizar las condiciones para el libre acceso de los usuarios a la red nacional de
transmision.

Centro Nacional de Control de Gas Natural (CENAGAS). Su funcion es administrar y coordinar la operacién del Sistema Nacional
de Transporte y Almacenamiento. Cabe recalcar que Pemex transfirié cerca de nueve mil kilémetros de ductos con una capacidad de
5 mil mmpcd . El organismo presenta un plan quinquenal con las potenciales expansiones al Sistema.
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¢POR QUE LABORATORIO?
Porque nos percibimos y actuamos no Unicamente como un area de analisis.
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, practicas y trabajos de caracter cientifico, tecnoldgico o técnico; esta
equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y précticas diversas. Se realizan pruebas hasta obtener resultados satisfactorios para el usuario.
También puede ser un aula o dependencia de cualquier centro docente.
Su importancia en cualquier especialidad radica en el hecho de que las condiciones ambientales estan controladas y normalizadas de modo que:

1. Sepuede asegurar que no se producen influencias extrafias (independencia) que alteren el resultado del experimento o medicién: control.

2. Se garantiza que el experimento o medicion es repetible, es decir, cualquier otro laboratorio podria repetir el proceso y obtener el mismo

resultado: normalizacién (metodologiay proceso).
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